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RÉSUMÉ
Le marché immobilier au Québec a grandement décliné vers
la fin de la dernière décennie et chaque mouvement financier a
connu un comportement unique. Une bonne compréhension des
changements observés a nécessité une adaptation de toute
formule classique. Ici, nous vous exposerons notre démarche
suivie. Autrefois les investisseurs n'utilisaient que le taux
d'intérêt pour expliquer les variations des mises en chantier.
Face à une nouvelle réalité où cette donnée ne répond plus à
notre contexte économique comtemporain des années 1990, il nous
est nécessaire de considérer d'autres variables pour
l'obtention de réponses satisfaisantes.
Afin de bien cerner le marché immobilier résidentiel québécois,
nous avons d'abord consulté tous les ouvrages connus sur le
sujet et avons retenu des parties de modèles utiles à la
résolution de nos questions. Nous avons sélectionné des
variables indépendantes jugées appropriés, susceptibles
d'influencer les mises en chantier de ce marché immobilier.
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Notre objectif fut d'élaborer un modèle simple de prise de
décision à l'aide d'un traitement statistique éprouvé. Pour
valider notre modèle, nous avons conçu des hypothèses et
ensuite les avons vérifiées.
A partir d'une juste analyse des faits, d'une interprétation
avisée du marché, nous avons effectué des mises en relation de
diverses variables indépendantes aux mises en chantier, pour en
faire ressortir des équations significatives.
Quelle qu'en soit la bonne compréhension du sujet étudié, pour
la survie de tout marché immobilier, il nous faut nous tourner
vers l'avenir, s'engager dans l'innovation et la créativité.
CHAPITRE 1
INTRODUCTION
L'immobilier résidentiel représentait 7,2% de l'économie
américaine en 1950, actuellement il ne représente que 3,5% de
l'ensemble de cette activité économique. Notre économie étant
grandement tributaire de celle de nos voisins du Sud, des
effets semblables se sont répercutés au Québec. Malgré ce
déclin, le marché immobilier résidentiel québécois constitue
encore à sa manière un moteur important. Ici, dans cette
recherche, nous avons procédé à une analyse de certains
résultats de l'évolution de ce secteur, s'étendant sur les deux
dernières décennies: soit de 1971-1990. Notre but a été
d'élaborer un modèle décisionnel susceptible de mieux guider
l'investisseur immobilier lors d'une prise de décision.
Comme référence empirique, nous avons retenu cette période de
vingt ans parce qu'elle contient deux cycles économiques
significatifs de l'évolution récente de ce marché contemporain.
Durant ces années, ce secteur d'activité économique fut marqué
de variations distinctes, représentatives d'une nouvelle ère,
de mouvements inusités. La première portion de ce cycle
économique (1971-76) s'est concrétisée par une croissance
appréciable de l'activité immobilière. Ensuite, rapidement,
face à une offre dépassant la demande, ce marché a stagné vers
la fin de cette décennie. On dut reconnaître la saturation
dans la construction, dans les mises en chantier. Cette
production excédentaire était le signe évident d'un
essoufflement, le signalement de la fin de ce cycle économique.
Cette situation annonciatrice d'une période de récession, s'est
traduite par une inertie de ce marché. Comme dans tout
affaiblissement d'un marché, cette phase de réadaptation, a eu
comme principal effet d'éliminer de ce marché les entrepreneurs
les plus fragiles, ceux moins bien structurés, incapables
d'affronter cette concurrence féroce. De ce changement, sont
nées non seulement des restructurations, mais de nouvelles
formes de financement, par exemple, la balance de vente, etc.
Après cette période de réorganisation, le marché immobilier a
rebondi fortement en 1983. Cette reprise économique ne venait
que confirmer les prédictions annoncées par les analystes
financiers. Cette phase de croissance de ce deuxième cycle
s'est caractérisée par une augmentation ascendante des mises en
chantier. Puis, vers les années 1988-89, cette activité
immobilière a encore décéléré. Malgré les subventions
gouvernementales de l'accessibilité à la propriété, le secteur
immobilier entrait à nouveau, tout comme au début des années
1980, en récession. Depuis 1990, ce marché est inactif. C'est
une autre période de déclin. Plusieurs experts estiment
possible une relance de ce secteur vers le milieu des années
1994, mais cette prétention n'est démontrée par aucune analyse
scientifique. Parmi ceux-ci, certains croient que seuls les
entrepreneurs mieux aguerris, plus compétitifs, capables
d'offrir des produits de qualité supérieure orientés vers des
créneaux spécifiques, survivront dans ce secteur. Le tout
supporté par un haut niveau de créativité demeure un atout
indéniable.
L'aspect limitatif de cette recherche, provient du fait que le
seul indicateur utilisé pour définir et/ou prévoir le
comportement des investissements dans ce secteur immobilier
(mises en chantier), est basé uniquement sur la variation du
taux d'intérêt (mises en chantier = f (taux d'intérêt)). Il
était généralement admis que plus les taux d'intérêt sont bas,
plus grande était l'activité immobilière, et vice versa.
Compte tenu d'une nouvelle réalité économique, il semble que
cet adage ne reflète plus la réalité des années 1990. Depuis
le début de la présente décennie, les taux d'intérêt sont
relativement bas, comparables à ceux des années 1970. Malgré
tout, cette situation semblable aux années 1970, n'entraîne pas
de reprise de l'activité de ce marché et ce, même si le
gouvernement ajoute des incitatifs facilitant l'accès à la
propriété, soit: le programme de subvention de la Société
d'habitation du Québec (SHQ) " Mon taux mon toit ". Cette
promotion renforcée par la nouvelle politique de la Société
canadienne d'hypothèques et de logement (SCHL) permettant aux
investisseurs une mise de fonds de 5% sur les prêts qu'elle
garantit, ne suffit même plus. Pour une compréhension et une
explication des faits mentionnés dans la présentation, nous
puiserons dans les théories de base, des modèles existants et
nous les adapterons à la réalité québécoise. Après avoir établi
notre formule, nous poursuivrons comme objectif, le
développement d'hypothèses d'un modèle de prise de décision,
utile et facile pour les usagers. Puis, nous vous exposerons
notre modèle de traitement statistique employé, pour valider
notre recherche.
En conclusion, nous incluant dans un processus constant de
recherche et de mise à jour, nous vous recommanderons de
toujours recourir aux grands principes économiques les mieux




Les connaissances disponibles sur le sujet, i.e. le marché
immobilier résidentiel québécois, sont limitées. A partir des
quelques données pertinentes existantes, en référant à la
théorie et aux recherches scientifiques connues, nous nous
proposons d'élaborer un plan adapté capable d'expliquer les
principaux mouvements de l'activité économique des deux
dernières décennies.
2.1 L'état des connaissances sur le suiet
Le marché immobilier est un secteur de la micro-économique
où peu de recherches scientifiques ont été effectuées. Les
travaux consacrés spécifiquement à ce sujet, nous fournissant
un modèle précis, nous semblent inexistants. Nous n'avons
retracé aucune étude théorique ou empirique couvrant la
dimension de cette recherche. Cependant, nous avons repéré des
travaux et des ouvrages pouvant nous faciliter la compréhension
de la problématique présente, d'en dégager les relations entre
les variables susceptibles d'influencer le marché immobilier
r é s i d e n t i e l . Nous n'avons re levé qu'un seul ouvrage *
développant de façon approximative le sujet de notre recherche.
Cet outil de la macro-économique a comme objectif de prévoir et
d'analyser les changements imminents de l ' ac t iv i t é économique
globale. "L'indice précurseur Desjardins" est une mesure
sommaire du comportement des indicateurs précurseurs propres à
l'économie québécoise. Ces indicateurs sont :
le nombre d'heures hebdomadaires moyen de travail de
l ' industr ie manufacturière québécoise;
la l i v r a i son manufactur ière à prix constant des
industr ies de cours, des produits t ex t i l e s et des
texti les de première transformation au Québec;
le nombre de voitures neuves vendues au Québec;
le montant des ventes à prix constant, des magasins de
meubles et des appareils ménagers au Québec;
l ' indice XXM de la Bourse de Montréal;
DUPUIS, F. "L'indice précurseur Des jardins : un nouvel outil
de prévision économique pour le Québec", Actualité
Immobilière, vol. XIV, no 2, (été 1990), p. 8-14.
l'indice de l 'activité domiciliaire Desjardins au Québec;
l'emploi dans les services aux personnes et aux
entreprises au Québec;
l'offre de la monnaie réelle (M2+) au Canada;
l'indice avancé composite du Canada;
l'indice avancé composite des États-Unis;
L'auteur mentionne que 1'IPD et ses composantes sont en mesure
de prévoir la situation à court terme de l'économie, parce
qu'ils sont sensibles au comportement des consommateurs et des
entreprises. Il mentionne à titre d'exemple que : les ventes de
maisons, les permis de construction et les mises en chantier de
logements permettent d'établir à l'avance les dépenses dans le
domaine du bâtiment et ce, quel que soit le facteur déterminant
du nombre de ventes, de permis et de mises en chantier.
Cet ouvrage très intéressant s'adresse aux analystes financiers
chevronnés. Cet outil de référence est un excellent guide pour
une bonne estimation des tendances di marché immobilier, mais
exige une formation valable pour en faire un usage utile. La
nécessité d'un choix judicieux des variables, la complexité des
analyses et l'interprétation souvent délicate, nécessitent des
connaissances et de l'habileté réservées aux initiés à ces
techniques. Nous avons également retenu l'analyse proposée par
JAFFE et Sirmans 2. Ce livre décrit le processus d'analyse
d'investissement immobilier en utilisant cinq étapes.
Première étape: II faut identifier les buts de l'investisseur.
A partir de l'évaluation de la richesse actuelle de
l'investisseur et de sa propension au risque, on peut préciser
les objectifs et déterminer les contraintes inhérentes à
l'investissement projeté.
Deuxième étape : Après analyse des conditions du marché et du
climat d'investissement, l'investisseur devra évaluer les
tendances du marché (soit haussier, stable, ou baissier),
l'environnement légal ainsi que les tendances socio-politiques
et démographiques.
2
 JAFFE, A.E. et CF. SIRMANS. Real Estate Investment Decision
Making, Englewood Cliffs, N.J., Prentice-Hall, 1982,
515 p.
Troisième étape: L'investisseur doit développer des scénarios,
des hypothèses et des critères décisionnels, organiser
l'administration et établir un financement le plus avantageux
possible, et pour une juste estimation des coûts, prévoir la
durée de la possession du bien immobilier.
Quatrième étape: On appliquera les critères de prises de
décision: soit les ratios financiers, l'actualisation des flux
d'encaisse et les techniques d'évaluation du bien immobilier.
Cinquième et dernière étape: Elle consiste en la prise de
décision finale d'investissement. C'est alors que
l'investisseur doit apprécier les avantages et les
inconvénients pour chacune des étapes précédentes et ainsi
fixer son choix.
L'atout principal de cet ouvrage réside dans le fait que les
auteurs présentent de façon systémique le processus théorique
d'analyse tout en faisant ressortir les indicateurs de
recherche tels que le taux d'intérêt provenant du financement,
les tailles des ménages, etc. Cependant, même si les auteurs
nous indiquent à la deuxième étape qu'il nous faut analyser les
tendances du marché immobilier, ces derniers ne nous suggèrent
aucun modèle scientifique d'analyse.
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Pour compléter l 'é ta t de nos connaissances, nous avons consulté
plusieurs ouvrages traitant directement et indirectement du
marché immobilier québécois. Il en est ressorti que plusieurs
variables économiques, démographiques et d'espaces physiques
pouvaient avoir des liens entre e l les . La documentation nous
rappor te que c e r t a i n e s de ces v a r i a b l e s peuvent so i t
individuellement ou regroupées sous une valeur agrégée,
influencer certaines variables dépendantes.
Nous avons puisé une approche théorique du marché immobilier
résidentiel dans l'ouvrage de Dornbusch, Ficher, Sparks et
Truong ^. Selon ces auteurs, les constructions résidentielles
sont considérées comme des logements. Comme ac t i f , les
logements offrent une longue durée de vie. C'est pourquoi les
logements cons t r u i t s pendant une année déterminée, ne
constituent qu'une très faible proportion du stock existant de
logements. Parmi tous ceux qu'un agent économique peut détenir,
les actifs que constituent les logements sont étudiés à travers
l ' interaction de l 'offre et de la demande.
A la figure 1, la courbe décroissante DoIDo représente la
demande de logements. Cette demande est d'autant plus grande
DORNBUSCH, R. et a l . Macro-économiaue. Montréal,McGraw-Hil1,
1983, p. 178-182.
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que le prix des logements est plus bas. La position de la
courbe de la demande, elle-même, dépend d'un certain nombre de
variables économiques.
D'abord, la demande est d'autant plus grande que la richesse
est plus considérable. Autrement dit, plus les agents
économiques sont riches, davantage ils veulent posséder leurs
propres logements.
Stock de logements
Figure 1 : Évaluation de la demande des logements.
Une richesse plus importante se traduit graphiquement par un
déplacement de la courbe de demande vers la droite de D o D o
à D l D l . Ensuite, la demande de logements considérée comme
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actif, dépend des rendements réels des autres actifs sur le
marché. Par exemple, si le rendement des autres actifs sont
plus bas, comme celui des obligations, alors les logements
deviennent une façon intéressante de détenir la richesse. En
d'autres termes, la demande de logements est d'autant plus
grande que les rendements des autres actifs sont plus bas.
Graphiquement, une diminution des rendements des actifs, autres
que les logements, se traduit également par un déplacement de
la courbe de D o D o à D 1 D 1 . Enfin, la demande de
logements dépend du rendement net réel obtenu par l'agent
économique, en devenant propriétaire d'un logement. Le
rendement brut est le loyer (que le logement soit loué ou non)
plus les gains en capital qui proviennent de l'augmentation de
la valeur du logement. Quant aux coûts, ils peuvent inclure les
intérêts sur l'hypothèque, les taxes et la dépréciation
également appelée amortissement. Le rendement brut moins les
coûts divers auxquels on a soustrait les taxes nombreuses,
constitue le rendement net. Une augmentation du rendement net
causée, par exemple, par une réduction du taux d'intérêt
hypothécaire, fait des logements, un actif intéressant et
déplace la courbe de demande de D o D o à D 1 D 1 .
Le prix des logements est déterminé par l'interaction de la
demande et de l'offre des logements. A un instant donné,
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l'offre est supposée fixe, lorsque le nombre de logements
existants ou le stock de logements disponibles ne peuvent
s'ajuster rapidement à une variation des prix. La courbe qui
représente l'offre est donc une droite verticale S S
L'intersection des courbes d'offre et de demande détermine
l'équilibre du marché des logements.
Maintenant, avec les auteurs portons une attention sur
l'investissement dans l'industrie des logements. A la figure 2,
la courbe F"S représente l'offre de nouveaux logements en
fonction du prix. Ils mentionnent que nous devrions considérer
cette courbe comme une courbe d'offre usuelle de n'importe
quelle industrie. Une telle courbe représente donc la quantité
de biens (ou services) que l'industrie est prête à vendre à un
prix spécifié. Selon eux, la position de la courbe F S est
influencée par les coûts des facteurs de production ainsi que
par des facteurs techniques qui influencent ces coûts. Nous
devons noter une importante différence au sujet des deux
courbes d'offre. Alors, que la courbe d'offre S S (Figure
1) représente un stock de logements qui existe à un moment
donné, la courbe F*S représente un flux de nouveaux
logements qui s'ajoutent au stock existant. Comme le prix du
logement est déterminé par le marché, les constructeurs
ajoutent seulement la quantité O o ou prix Po . L'offre
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O o de nouveaux logements représente donc l'investissement
brut de l'industrie de la construction résidentielle.
Offre de nouveaux logements
Figure 2 : Offre de nouveaux logements en fonction du prix.
L'analyse présentée par Deschênes et Forest * fait le point
sur le marché de l'habitation à moyen terme au Québec, c'est-à-
dire au cours des deux dernières décennies. La vision de moyen
terme permet de mettre en perspective l'état actuel du marché
de l'habitation dans le secteur de la construction
résidentiel le.
4
 DESCHESNES, C.R. et P. FOREST. "Le marché de 1'habitation:
tendance à moyen terme et évolution récente". Actualité
Immobilière, vol. XVI, no 1, (printemps 1992), p. 39-43.
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Depuis 1987, ces analystes ont observé une diminution
systématique du volume des mises en chantier au Québec. De
74,179 unités qu'il était en 1987, ce volume est passé à 48,070
unités en 1990 et à 44,654 unités en 1991. Il apparaît selon
eux que le volume de plus de 58,000 mises en chantier observé
entre 1986 et 1988, devrait être interprété comme un niveau
permanent résultant d'un ajustement consécutif à la déficience
importante de mises en chantier durant la récession du début
des années 1980.
D'après ces auteurs, ce phénomène apparaît de façon plus
limpide lorsque la moyenne annuelle de la création nette de
nouveaux ménages est mise en parallèle avec le nombre de mises
en chantier dans l'ensemble du Québec; la figure 3 compare
l'évolution de ces deux facteurs.
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Sources : Statistique Canada
Figure 3 : Mises en chantier et nouveaux ménages au Québec
Ces chercheurs estiment que la tendance à la hausse du volume
des mises en chantier du début des années 1970, correspond à
l'apparition d'un nombre de plus en plus élevé des nouveaux
ménages. Par la suite, ils mentionnent que les mises en
chantier se situaient en-deça de la formation des ménages à la
fin des années 1970 et au début des années 1980. Toujours
d'après leur expertise, cette situation se serait corrigée à
compter de 1986, car la volume des mises en chantier a dépassé
largement le nombre de nouveaux ménages depuis cette date.
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Etant donnée l'évolution de ces deux variables, ils en
conclurent qu'il est peu probable que le marché puisse
supporter d'ici la fin de ce siècle, un niveau de mises en
chantier de l'ordre de celui observé entre 1986 et 1988.
Plusieurs auteurs estiment que le taux d'intérêt est la
variable indépendante susceptible d'influencer le nombre de
mises en chantier. McConnell, Pope, Julien 5 définissent ce
qu'est le taux d'intérêt. Ces derniers affirment que le taux
d'intérêt est le prix payé pour l'usage de la monnaie. En
d'autres termes, comme la monnaie est l'actif le plus liquide
dans l'économie, le taux d'intérêt représente le prix payé pour
l'obtention d'une certaine liquidité. Deux caractéristiques
propres à cette catégorie de revenu, sont importantes:
1. On exprime habituellement l'intérêt sous forme d'un
pourcentage de la quantité de monnaie empruntée, plutôt
qu'en valeur absolue.
2. La monnaie n'est pas une ressource économique. En tant
que telle, elle n'est pas productive, elle ne peut
produire aucun bien ou service. Cependant, des
5
 Me CONNEL, C.R. et al. L'économique, 2e édition, Tome 2 -
Microéconomique, Montreal, McGraw-Hill, 1983, p. 228.
18
emprunteurs louent les services de la monnaie, puisque
cette dernière leur permet d'acquérir des biens ou
services.
Ainsi, en louant les services du capital financier, les
emprunteurs se trouvent finalement à payer pour l'usage du
capital physique ou électronique.
La figure 4 illustre la relation qui existe entre la quantité
de monnaie demandée et le taux d'intérêt. Comme la demande de
monnaie pour fin de transaction et de précaution dépend du
niveau du revenu national et non du taux d'intérêt, on
représente ainsi cette demande qui coupe l'axe horizontal. En
termes plus techniques, la demande effectuée pour des motifs de
transaction et de précaution est parfaitement inélastique par
rapport au taux d'intérêt, puisque tel que déjà mentionné, elle
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Figure 4 : Relation entre la monnaie et le taux d'intérêt.
Alors, la courbe D m (demande de monnaie) inclinée
négativement illustre la relation inverse qui existe entre la
demande de monnaie pour la spéculation et le taux d'intérêt. Il
est à remarquer que sur ce graphique nous retrouvons la courbe
représentant cette demande particulière de monnaie (pointillée)
à celle de la demande pour motifs de transactions et de
précaution. Ainsi, D m représente la demande globale de
monnaie et nous indique la quantité de monnaie ou de liquidité
que l'ensemble des agents économiques choisiront de détenir à
différents taux d'intérêt. Alors, cette théorie de la
détermination du taux d'intérêt est la théorie de la préférence
pour la liquidité.
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Au point de vue démographique, Jocelyn Duff *" nous informe que
la construction résidentielle au Québec devra s'adapter aux
changements démographiques. Selon cette étude fondamentale, les
données socio-démographiques annoncent au Québec un
ralentissement des activités du secteur de la construction
résidentielle au cours des prochaines années.
Aussi, la baisse du nombre de nouveaux ménages consommateurs
potentiels de logements serait, selon l'auteur, la source des
pressions qui s'exercent sur le marché du logement et qui
auraient pour conséquence, la réduction graduelle et permanente
du nombre de mises en chantier. Le Bureau de la Statistique du
Québec indique que le nombre de nouveaux ménages passerait à
38,900 en moyenne par année entre 1991 et 1993, pour se situer
à 36,000 en moyenne annuelle à la fin du siècle (figure 5). La
construction de logements sera obligatoirement affectée par les
nouveaux ménages qui arrivent moins nombreux sur le marché.
6
 DUFF, J. "L'avenir de la construction résidentielle au
Québec
Immobi
 a ucn e tîeu
léb  : s'adapter aux changements démographiques et à
internationalisation des marchés", Actualité








Sources : Bur. Stat. du Québec
Figure 5 : Formation de nouveaux ménages au Québec.
D'autre part, la fragmentation des ménages existants et le
v i e i l l i s s e m e n t de la p o p u l a t i o n e n t r a î n e r o n t une
diversification des besoins en matière de logement. La taille
moyenne des ménages au Québec a chuté de 4.2 personnes en 1961
à 2.7 en 1986 (Figure 6). Pendant cette période, la part des
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Figure 7 : Personnes vivant seules au Québec.
Les nouveaux logements construits ne doivent plus répondre
seulement aux besoins de la famille traditionnelle, mais à une
clientèle variée, formée de familles monoparentales, de couples
sans enfant et de personnes seules ou âgées. D'ici la fin du
siècle, l'auteur s'attend à ce que le nombre de ménages
composés de personnes âgées de 65 ans et plus, augmente de 73%
(figure 8). D'après les conditions physiques et économiques
très différentes qui prévalent chez les personnes âgées, le
marché devra fournir à cette clientèle sans cesse grandissante,
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Figure 8 : Évolution de la population âgée du Québec.
Dans une analyse technique, Langlais 7 nous donne un aperçu de
la nouvelle orientation à choisir. Il prévoit l'évolution
future du marché inmobilier résidentiel québécois, présente une
autre vision de l'évolution du nombre de logements à partir de
données démographiques et nous signale que depuis la période
1970-1990, la population du Québec a augmenté de 800,000
personnes. Au cours de cette même période, on a construit sur
le territoire québécois, près de un million de nouveaux
7
 LANGLAIS, R. "Les locataires de l'an 2000", Actualité
Immobilière, vol. XIV, no 1, (printemps 1990), p. 9-15.
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logements, dont près de 600,000 sont des maisons unifamiliales
(détachées, jumelées, ou en bandes) et les autres 400,000
logements sont composés d'immeubles à appartements, le plus
souvent loués. La copropriété ne représente guère plus de 10%
de la production, entre 1981 et 1990. On a donc construit au
cours de cette période, 1.4 logement neuf par nouvelle personne
qui s'est ajoutée à la population du Québec. L'édification d'un
aussi grand nombre de logements a permis à un nombre élevé de
familles, d'accéder à la propriété et a contribué à la
réduction du nombre de personnes par logement, pour tenir
compte de l'évolution des ménages à une seule personne,
lesquels ont augmenté de façon importante au cours des
dernières décennies, jusqu'à représenter près du quart de tous
les ménages du Québec.
Selon Langlais, considérant que nous n'aurons pas
d'augmentation significative de la population au cours des
prochaines années, cet accroissement sera insuffisant pour
maintenir la progression dans ce secteur et ne justifiera pas
la construction d'un nombre important de logements, comme ce
fut le cas en 1986 et 1987. Même si la natalité devait
augmenter, les nouveaux-nés ne deviendront des consommateurs
que 25 ou 30 ans plus tard; aussi, les nouveaux arrivants qui
s'installeront au Québec, en provenance soit d'une autre
26
province ou de l'extérieur du pays, ne représenteront une
augmentation de la population nette que d'environ 26,500
personnes en 1990. En conséquence, nous devrons envisager un
ralentissement considérable du secteur de la construction d'ici
l'an 2000.
L'offre ne doit pas indûment excéder la demande. En référence
à ces données, nous allons tenter de développer un modèle
établissant des relations avec certaines variables pouvant
influencer la décision d'investissement dans l'immobilier.
Dans cette perspective, nous rendrons opérationnelle notre
variable dépendante par la mesure du nombre de nouvelles mises
en chantier. Cette variable indiquera réellement l'importance
de l'activité immobilière au Québec.
2.2 Élaboration du modèle d'analyse
Nous considérons que le marché immobilier est influencé
simultanément par plusieurs variables indépendantes et par
surcroît, nous les avons regroupées sous forme de valeurs
agrégées.
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Alors, l'équation : Marché immobilier résidentiel au Québec =
f (Économie, Démographie, Espace physique), nous permet de
résumer notre problématique et de présenter en même temps une
synthèse des facteurs que nous entendons étudier pour expliquer
le comportement du marché immobilier et par le fait même, de
constituer un modèle de prise de décision.
2.2.1 Quelques précisions nécessaires à l'analyse de la
relation entre les variables indépendantes
Afin de maximiser l'efficacité de notre recherche scientifique,
nous avons pris le soin de sélectionner des variables
indépendantes à partir de chacune des valeurs agrégées. Ces
variables ont été choisies selon leur représentativité dans le
marché immobilier, leur facilité d'accès, ainsi que leur
qualité et/ou fiabilité des données statistiques publiées.
2.3 DÉFINITIONS DES VARIABLES
La décision d'investissement est essentiellement un choix de
consommer immédiatement ou de reporter notre consommation à
plus tard. Alors, l'investissement est un sacrifice présent de
liquidité dans une perspective future de profits.
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Afin de proposer une démarche visant à éclairer la décision
d'investissement dans le secteur immobilier, nous avons convenu
de choisir la variable dépendante mises en chantier. La Société
canadienne d'hypothèques et de logement (SCHL) définit cette
variable comme étant les logements dont la fondation est mise
en place (Rapport troisième trimestre 1993). Nous ajoutons à
cette définition que les mises en chantier seront
comptabilisées annuellement au 31 décembre de chaque année et
que le territoire étudié sera la Province de Québec.
Nous croyons que cette variable représente assez fidèlement
l'activité immobilière. En conséquence, nous tenterons
d'expliquer sa variation en utilisant quelques variables
indépendantes jugées déterminantes. C'est ainsi que nous
définirons subséquemment les variables indépendantes utilisées
au cours de cette recherche, par groupe de références soit: les
variables économiques, démographiques et la variable dite
d'espace physique.
2.3.1 LES VARIABLES ÉCONOMIQUES
Sous cette rubrique, nous considérerons le taux de change de la
monnaie canadienne à la valeur attribuée par le marché
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international. Généralement, nous comparons notre dollar à la
devise américaine.
Nous justifions notre choix de cette variable, du fait que
certains auteurs estiment que la monnaie est une variable
active dans notre économie. Selon Leroy 8, comme la monnaie est
un foyer potentiel de désordre dans l'économie, un contrôle est
nécessaire. Ce rôle revient à la Banque centrale. Dans l'ordre
hiérarchique, la Banque centrale est le maître d'oeuvre.
Attentive à l'intérêt national, elle est quelquefois partagée
entre des mesures nécessaires pour maîtriser l'inflation et des
mesures expansives pour combattre le chômage. C'est le
gouvernement fédéral qui, en dernier ressort, assume la
responsabilité des grandes orientations des politiques
monétaires. Au Canada, s'il y a désaccord entre la Banque du
Canada et le gouvernement canadien, c'est le Gouvernement qui
dicte à la Banque la politique à suivre.
Les variations du taux de change de la monnaie affectent
l'économie, en influençant principalement les taux d'intérêt
qui à leur tour, modifient la demande agrégée, dont le produit
national brut (PNB). Par conséquent, les taux d'intérêt
LEROY, V. Monnaie et banque, Montréal, Editions Etudes
Vivantes, 1984, p. 3.
30
fournissent une indication sur les effets de la politique
monétaire de l'économie. Si les taux d'intérêt sont bas, la
politique monétaire est généralement expansionniste, encourage
ainsi l'investissement et provoque alors un niveau élevé de la
demande agrégée. De façon similaire, des taux d'intérêt élevés
annoncent une politique restrictive-
La variable taux d'intérêt est un indicateur dominant dans
notre système économique. Il existe plusieurs types de taux
d'intérêt; nous nous attarderons plus précisément sur le taux
d'escompte et le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans.
Le taux d ' e s c o m p t e est un taux d ' i n t é r ê t ajusté
hebdomadairement. Tel que décrit précédemment, ce taux découle
généralement des politiques monétaires de notre gouvernement
fédérai. Cette variable étant très volatile, nous utiliserons
dans le cadre de notre recherche, la moyenne annuelle du taux
d'escompte. Alors, de ce taux moyen établi sur une période de
52 semaines, nous pourrons dégager une tendance générale du
comportement des taux d'intérêt au cours d'une même année.
Aussi, nous nous intéresserons de façon particulière au taux
d'intérêt hypothécaire d'une durée de cinq ans. Ce taux est
fixé par les banques à chartes pour les prêts hypothécaires et
31
constitue le coût d'usage d'un emprunt garanti par un immeuble.
Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est celui qui
reflète avec le plus d'exactitude, le degré de risque que les
institutions financières sont prêtes à accepter pour une
période à moyen terme.
La dimension de financement est primordiale lorsque vient le
temps d'analyser la possibilité d'une transaction immobilière.
C'est souvent à partir des études d'analyses d'entrées et de
sorties de fonds que l'investisseur doit évaluer son propre
risque, ainsi que le rendement escompté. Le figure 9 illustre
la relation espérée entre le risque et le rendement d'un
investissement.
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Figure 9 : Relation entre le risque et le rendement.
Le point A. représente un placement sûr dont le rendement
garanti est fixé au point Kf. Le point B correspond à un
risque-rendement moyen. Finalement, les investisseurs qui
exigent un rendement élevé, doivent s'attendre à un risque
élevé; le point Creprésente cette proposition.
Nous pouvons alors expliquer à partir de ce principe, les
résultats précédents du marché immobilier. Même lorsqu'il y
avait une montée des taux d'intérêt au début des années 80
(21.46% septembre 1981), le volume des transactions était assez
formidable, car l'espérance de profit persistait. Malgré
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l'existence de risque très élevé, l'expectative d'une reprise
économique agressive permettait d'anticiper des rendements
impressionnants. Par ailleurs en 1994, avec des taux
hypothécaires d'une durée de cinq ans oscillant au tour de
7,50% (Janvier 94), le nombre de mises en chantier était
relativement bas. Cette situation s'explique du fait que le
risque était trop élevé et que l'investisseur n'escomptait
qu'une faible espérance de profit.
Dans cette recherche, nous porterons une attention particulière
au taux d'inflation. Hatch s définit l'inflation comme étant un
pourcentage par la variation du niveau général des prix des
biens et services. Pour mesurer cette variable, nous
utiliserons les données de l'index des prix à la consommation.
A partir de ces données, nous calculons le pourcentage de
variation entre l'année précédente et l'année courante. En
résumé, l'inflation résulte des hausses des prix.
Des études scientifiques approfondies: Dornbusch, Fischer,
Sparks, Truong 1(1, démontrent qu'il y a une relation entre la
5
 HATCH, J.E. Investment Management in Canada, Scarborough,
Ont., Prentice-Hall, 1983, p 30.
10
 DORNBUSCH, R. et al. Macro-économie, Montréal, McGraw-Hill,
1983, p. 343-349.
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croissance monétaire et l'inflation à long terme. Dans leurs
analyses, ces derniers proposent que :
1) Dans le long terme, l'inflation est un phénomène
monétaire; cela signifie que toute augmentation de
la masse monétaire se traduit par une hausse, dans
les mêmes proportions, du niveau général des prix;
2) Plus le taux de croissance de l'offre de monnaie
est élevé, plus le taux d'inflation varie à la
hausse;
3) Le taux d'inflation est d'autant plus faible que,
pour chaque taux de croissance de la masse
monétaire, le taux de croissance du revenu réel est
élevé.
Nous pensons que cette variable peut influencer le marché
immobilier; c'est-à-dire que s'il y avait une poussée
inflationniste, donc une hausse de la valeur des propriétés,
nous pourrions alors assister à une croissance de la demande
d'accès à la propriété. De plus, le marché secondaire serait
plus actif, car les politiques fiscales permettent une
exemption du gain en capital sur les résidences principales. Il
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s'agit d'un niveau de taxation moins élevé (75% du gain en
cap i t a l est imposable) que l o r s q u ' i l y a d i spos i t i on
d'immeubles autres que les résidences principales. Par contre,
nous anticipons que les politiques anti-inflationnistes du
gouvernement fédéral auront pour effet de neutral iser de
nouveau, l'augmentation des mises en chantier.
Parmi les variables économiques susceptibles d'influencer notre
variable dépendante, les mises en chantier, nous retenons le
taux de chômage. Ce taux est le nombre de t rava i l leurs
po t en t i e l s a c t i f s sans emploi sur le nombre t o t a l de
travailleurs actifs. Le bassin de chômeurs varie constamment.
Il est important d'expliquer les mouvements et variations du
taux de chômage (Figure 10).









Retraits de la force de travail
Figure 10 : Mouvements et variations du chômage.
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Cette masse de chômeurs augmente lorsqu'il y a de nouveaux
arrivés potentiels sur le marché du travail, de gens qui
démissionnent et d'employés qui sont mis à pied. Le niveau du
taux de chômage baisse quand il y a embauche et/ou des rappels
de la part des employeurs. Nous incluons aussi lors des
diminutions du taux de chômage, les travailleurs n'ayant pas
retrouvé de travail après la période d'assurance-chômage. Ces
travailleurs sont alors retirés du bassin et sont considérés
non-actifs.
Les coûts du chômage sont importants dans notre économie et la
société encourt des pertes dues au fait que le produit total
est inférieur au produit potentiel. En tant qu'individus, les
chômeurs souffrent à la fois d'une perte de revenu et d'une
perte du respect de soi que de longues périodes de chômage
entraînent automatiquement ^. Notons que nous ne comptons pas
à la fois la perte du revenu du chômeur et la perte du produit
comme faisant parti du coût du chômage, car la perte du produit
inclut la perte de revenu. La perte du produit étant la perte
totale de la production de l'économie résultant de la réduction
de 1'emploi.
DORNBUSCH, R. et al. Macro-économique, Montréal,McGraw-Hill,
1983, p. 403.
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Les sources de revenu des québécois est une variable que nous
étudierons dans notre cheminement de recherche. L'évolution des
revenus des particuliers ainsi que la variation des revenus
disponibles de ces derniers seront mis en évidence.
Le revenu personnel provient de quatre grandes sources: les
salaires, les revenus nets d'entreprises individuelles des
travailleurs autonomes, les revenus de placements et les
transferts de l'État vers les individus.
D'après les analyses de Langlois ^ ,1a croissance de ces
sources de revenus personnels a été très inégale au cours de la
période 1960-1988. L'ensemble des revenus de placements et le
total des paiements de transferts aux individus ont augmenté
deux fois plus rapidement que la masse des salaires des
individus, tandis que l'ensemble des revenus des travailleurs
autonomes ont connu la croissance la moins élevée (Tableau 1).
LANGLOIS, S. et al. La société québécoise en tendances
1960-1990, Québec, Institut Québécois de Recherche sur
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Tableau 1 : Sources de revenu personnel par habitant.
Un peu moins des deux tiers du total des revenus personnels
proviennent des salaires et des traitements divers. Les revenus
gagnés par. les personnes autonomes ou travaillant à leur compte
sont de façon constante beaucoup moins importants toute
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proportion gardée; nous avons un ratio d'environ huit fois
moins considérable que les revenus des salariés en 1971 et neuf
fois moins en 1988. La diminution des revenus générés par
l'agriculture explique en partie, cette tendance.
La part de l'ensemble des revenus gagnés par les personnes
autonomes n'a cessé de baisser durant les années 1970 pour
ensuite augmenter durant les années 1980. Ce type de revenu est
passé durant ces années du deuxième au dernier rang, dans les
sources de revenus personnels identifiés précédemment. La
diminution de la part relative des revenus touchés par les
travailleurs autonomes marque un déplacement important vers le
salariat dans la population active.
Parallèlement à la diminution de la part des revenus du travail
des personnes actives, qu'elles soient salariées ou autonomes,
les deux autres sources montrent une hausse importante et
continue. Les paiements de transfert de l'État aux individus
ont connu l'augmentation la plus considérable et ils
constituent maintenant la seconde source de revenus personnels
dans la société québécoise. Cette poussée des transferts a été
favorisée par la mise en place de plusieurs programmes sociaux.
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Les revenus t i rés des placements représentent de façon
constante la troisième source de revenus personnels.
L'importance relative des revenus de placements par rapport aux
salaires et traitements, a presque doublé entre 1970 et 1988.
Suite à cette analyse des sources de revenus, nous nous
attarderons plus précisément sur le revenu net après impôt et
tout autre prélèvement.
L'État a augmenté considérablement son influence dans la
f i xa t i on des revenus personnels en pré levant et en
redistribuant une part grandissante du revenu national. La part
prélevée par le biais de l'impôt sur le revenu et des autres
taxes directes et indirectes au Québec, est passée d'environ
18% en 1971 à 22% en 1988 13 . A t i t re comparatif, le rapport
entre le revenu personnel disponible sur le revenu brut gagné
est passé de 82% à 75% pour la même période. Donc, cette
diminution importante des revenus disponibles des Québécois
pourrait être un facteur très influent dans l'analyse de notre
problématique.
13
 LANGLOIS, S. et al . La société québécoise en tendances
1960-1990. Québec. Instit
la Culture, 1990, p. 440.
, , ut Québécois de Recherche sur
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Par ailleurs, l'évolution du déficit du gouvernement québécois
est une variable indépendante que nous considérons dans notre
démarche. Les déficits sont les résultantes des dépenses
supérieures de l'État aux revenus qu'il perçoit.
Les revenus du gouvernement québécois sont composés des impôts
sur le revenu des particuliers, des impôts sur le profit des
sociétés et autres contributions, des dividendes des sociétés
d'État, des taxes à la consommation et autres taxes, des
droits, des permis et revenus divers et des transferts
provenant du gouvernement fédéral.
Les dépenses du gouvernement du Québec sont orientées selon le
découpage propre à la comptabilité des finances publiques
québécoises vers les missions économiques, sociales, éducatives
et culturelles, et enfin, gouvernementales et administratives
sur les procédures propres à la rationalisation des choix
budgétaires 1*. Ces quatres grands postes de notre
administration publique ont pour but de regrouper les dépenses
selon les ministères d'appartenance.
LANGLOIS, S. et al. La société québécoise en tendances
1960-1990, Québec, Institut Québécois de Recherche sur
la Culture, 1990, p. 323.
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Nous p e n s on s que l ' a c c r o i s s e m e n t du d é f i c i t de n o t r e
gouvernement p rov inc i a l peut ag i r sur l 'économie québécoise en
g é n é r a l e t p a r c o n s é q u e n t , s u r l e ma r c h é i mm o b i l i e r
r é s i d e n t i e l .
2.3.2 LES VARIABLES DÉMOGRAPHIQUES
L'analyse des var iables démographiques es t une étape importante
dans n o t r e démarche s c i e n t i f i q u e . C ' e s t a l o r s que nous
analyserons le p ro f i l des consommateurs de logements s o i t : la
population québécoise et les ménages.
Le taux d'accroissement annuel de la population (var ia t ion de
la population) a r a l e n t i pour a t t e ind re moins 1% depuis 1970.
En un quart de s i è c l e , le Québec est passé d'une socié té à
for te croissance démographique pour une société indus t r i a l i sée ,
à une socié té à croissance quasi s t a t i onna i r e . L'émigration et
sur tout l a d é n a t a l i t é ont cont r ibué à ce revirement . La
population québécoise, de presque quatre mil l ions en 1950, a
a t t e i n t s ix mi l l ions en 1970. Depuis ce temps, e l l e n ' a
progressé que d'un demi-mi 11 ion.
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Le premier niveau d'organisation de la population est le
ménage, la famille. Selon les statistiques, La taille moyenne
a décliné considérablement depuis les années 1970; un ménage
comprenait en moyenne 3.92 personnes en 1971, 2.98 personnes en
1981, et 2.59 personnes en 1989. Nous remarquons que le nombre
de ménages à une personne a augmenté pour en arriver en 1989 à
un pourcentage 2.5 fois plus élevé qu'en 1971.
La réduction de la taille des ménages est la conséquence de la
diminution du nombre de familles, elle est aussi causée par le
fractionnement des ménages à la suite des divorces et par
l'établissement d'une proportion plus forte de personnes seules
en ménage.
La formation de nouveaux ménages nous semble un paramètre
essentiel dans l'analyse de la demande de nouveaux logements.
Nous pouvons observer que le nombre de nouveaux ménages s'est
comporté de façon cyclique entre 1971 et 1989, comme
l'indiquent les données présentées précédemment à la figure 3.
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2.3.3 LA VARIABLE ESPACE PHYSIQUE
Pour cette dernière partie des définitions, nous avons opté
pour une étude particulière de la variable indépendante pièces
par logement laquelle a pour caractéristique de représenter
l'espace de vie des occupants du logement. Nous appréhendons
que cette variable agira ou aura une influence sur la demande
de nouveaux logements.
La taille des ménages s'est régulièrement amenuisée au cours de
notre période de référence. La dimension des logements, en
nombres de pièces, a pour sa part été stable durant ces mêmes
années (Figure 11). A la lumière de ces faits, nous constatons
que l'espace de vie s'est accru, donnant ainsi à des ménages de
plus en plus petits, un nombre croissant de pièces à habiter.
LNGLOIS 15 notent que ce phénomène s'est produit
essentiellement grâce aux nouvelles constructions bâties dans
les municipalités de taille moyenne à croissance rapide, à la
limite des agglomérations urbaines. Ces nouvelles zones
résidentielles se caractérisent à la fois par un habitat à
densité relativement faible et par des logements plus vastes
pour des ménages plus petits.
LANGLOIS, S. et al. La société québécoise en tendances
1960-1990, Québec, Institut Québécois de Recherche sur
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Figure 11 : Évolution de l'espace de vie.
Maintenant, notre modèle de base construit à partir de la
réalité étudiée, nous formulerons des hypothèses pour un modèle
de prise de décision efficace et facile d'usage-
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CHAPITRE 3
OBJECTIFS ET HYPOTHESES DE RECHERCHE
Nos ob j ec t i f s sont de p r éc i s e r et v é r i f i e r les mises en
relation entre la variable dépendante (mises en chantier) et
l e s v a r i a b l e s indépendantes s é l e c t i o n n é e s , à p a r t i r
d'hypothèses que nous avons élaborées.
3.1 Objectifs
La micro-économie fournit des outils permettant d'analyser
une partie importante ou spécifique de la réa l i té économique.
Bien que cette science constitue un apport très riche pour les
i n i t i é s , e l l e est par contre un out i l souvent d i f f i c i l e
d 'u t i l i sa t ion pour certains gestionnaires et investisseurs
moins avert is .
Notre but premier est donc de proposer un modèle scientifique,
en se basant sur quelques pr inc ipes de c e t t e science,
permettant une pr ise de décision plus écla i rée afin de
déterminer les périodes les plus propices pour l'achat ou la
vente d'une propriété. Au besoin, l ' u t i l i sa t ion d'un tel outil
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pourra indiquer à l ' i n v e s t i s s e u r de r e t a rde r ou de
reconsidérer une décision. Nous tenterons alors de proposer un
modèle simple et facile d'utilisation, visant à l'amélioration
d'une prise de décision, laquelle serait davantage mûrie.
Dans cette or ientat ion, nous examinerons lors de cet te
recherche, l'influence réelle des taux d'intérêt sur l 'activité
immobilière québécoise, considérant que plusieurs initiés
ut i l i sent régulièrement ces variables pour une prise de
décision.
Enfin, nous tenterons de démontrer que l 'activité immobilière
résidentielle au Québec est dépendante de plusieurs facteurs
économiques et de l'évolution de la population. Pour ce faire,
nous mettrons en lumière certaines variables qui peuvent
influencer le secteur immobilier. Dans cette perspective, nous
retiendrons comme variable dépendante le nombre de mises en
chan t i e r . De plus, nous déterminerons les va r i ab les
indépendantes parmi cer ta ins indicateurs économiques,
démographiques et physiques.
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3.2 Hypothèses de recherche
A partir de concepts théoriques d'études et d'ouvrages dont
nous avons fait état précédemment, nous tenterons de démontrer
scientifiquement que le marché immobilier résidentiel québécois
est influencé par plusieurs variables indépendantes.
Aux fins de notre recherche, nous étudierons les comportements
et/ou les relations entre les mises en chantier et le taux
hypothécaire d'une durée de cinq ans. De nos résultats, nous
pourrons constater au cours de cette période de référence
(1971-1990), les fondements de notre problématique.
De plus, nous vérifierons les affirmations des fondamentalistes
Dornbush, Fischer, Sparks et Truong *. Comme ces derniers
mentionnent que les coûts du chômage sont très élevés pour
l'économie et la société en générale, nous examinerons s'il y
a corrélation entre les mises en chantier et le taux de
chômage.
DORNBUSCH, R. et al. Macro-économique, Montréal,McGraw-Hill,
1983, p.40T
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Voici le résumé de nos trois hypothèses de recherche:
Hypothèse 1 : " Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans
influence les mises en chantier "
Hypothèse 2 : " Le taux de chômage affecte directement les
les mises en chantier "
Hypothèse 3 " L'interaction de variables indépendantes
regroupés sous une variable indépendante
agrégée influence le comportement des mises
mises en chantier "
A présent, nous tenterons de vérifier ces hypothèses à l'aide
de traitements statistiques. A partir des résultats obtenus,




MODELE ET METHODOLOGIE DE LA RECHERCHE
Dans ce chapitre, nous faisons état de nos investigations
de recherche. Nous vous présentons dans l'ordre chronologique
toutes les étapes franchies ainsi que les analyses statistiques
appropriées.
4.1 Présentation des données
L'univers d'enquête privilégié, se limite à l'activité
immobilière au Québec, à l'évolution de l'économie québécoise,
à l'évolution démographique de la population du Québec, ainsi
qu'au nombre de pièces par logement.
Dans notre collecte de données, nous avons retenu et
sélectionné des données secondaires publiées par des organismes
gouvernementaux tels que Statistique Canada, le Bureau de la
Statistique du Québec, la Société canadienne d'hypothèques et
de logement, etc..
Notre période de référence couvre vingt ans, soit de 1971 à
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1990 inclusivement. Les données statistiques utilisées sont
présentées en annexe.
4.2 Analyses de régressions linéaires simples
Cette étape nous a permis de distinguer des relations directes,
en comparant les variables indépendantes aux mises en chantier.
Premièrement, nous avons mis en relation une à une, chacune des
variables indépendantes avec la variable dépendante mises en
chantier, en utilisant la régression linéaire simple. Il s'est
avéré que cinq variables indépendantes pouvaient entretenir une
relation significative avec la variable dépendante soit :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans
2) Le taux d'escompte
3) L1inflation
4) Le chômage
5) La variation du revenu disponible (%)
L'analyse de régression linéaire entre la variable indépendante
taux hypothécaire d'une durée de cinq ans et la variable
dépendante mises en chantier, nous démontre qu'il existe un
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lien direct entre elles. Dans le cas présent, le taux de
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Tableau 2 : Régression linéaire simple entre le taux
hypothécaire d'une durée de cinq ans et les
mises en chantier.
L'équation algébrique ressortie de l'analyse est la suivante:
Y = -4031,38 X + 98597,25
d'où Y = Mises en chantier
X = Taux hypothécaire d'une durée de cinq ans
P = 0,0001
R2 = 0,57
A partir du graphique ci-dessous, nous retrouvons une droite à
pente négative ayant une forte corrélation des points (R^  =
0,57). A l'analyse de cette courbe, nous remarquons que si le
taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est inférieur à
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11.5%, il y a de fortes possibilités que le nombre de mises en
chantier soit supérieur à 50000 unités et de plus, quand le
taux hypothécaire d'une durée de cinq ans dépasse cette
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Figure 12 : Régression linéaire simple entre le taux
hypothécaire d'une durée de cinq ans et les
mises en chantier.
Nous sommes en droit d'affirmer qu'avec un coefficient de
probabilité supérieur à 95%, le taux hypothécaire d'une durée
de cinq ans influence les mises en chantier. Donc, l'hypothèse
"un" est acceptée.
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La deuxième régression linéaire simple significative (avec un
coefficient de probabilité supérieur à 95%) est celle comprise
entre la variable indépendante taux d'escompte et la variable
dépendante mises en chantier. Selon le tableau suivant, il nous
apparaît que ces deux variables ont une association directe.
DL:
Régression simple X 2 : taux escompte Y 1 : mises en chantier
Rj R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
20
Source
,68 1,46 1 4 3 . |9734,44
DL:
Tableau d'analyse de la variance














Tableau 3 : Régression linéaire simple entre le taux
d'escompte et les mises en chantier.
La régression linéaire se formule ainsi :
Y = -2763,9 X + 76888,68
d'où Y = Mises en chantier




D'après ce graphique, nous observons des mises en chantier de
plus de 50000 unités, quand le taux d'escompte est inférieur à
10%. Lorsque que ce dernier dépasse 10%, le nombre de mises en
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Figure 13 : Régression linéaire simple entre le taux
d'escompte et les mises en chantier.
Les deux régressions linéaires simples présentées, impliquant
des taux d'intérêt (taux hypothécaire d'une durée de cinq ans
et taux d'escompte) aux mises en chantier, renforcent la
théorie financière stipulant que : plus les taux d'intérêt sont
bas, ainsi le nombre de mises en chantier est plus élevé et
l'inverse est vrai.
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La troisième relation retracée est celle existant entre la
variable indépendante inflation et la variable dépendante
étudiée. Cette association entre les variables est traduite par
une régression linéaire statistiquement significative dont le
facteur de probabilité est supérieur à 95%.
DL:
Régression simple X 3 : Inflation Y j : mises en chantier
Rj R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
20 ,49 I 1 1535,8
Source DL:
Tableau d'analyse de la variance














Tableau 4 : Régression linéaire simple entre l'inflation et
les mises en chantier.
L'équation de la courbe est définie de la façon suivante: :
Y = -2112,29 X + 64212,91





Nous observons que cette équation linéaire est représentation
d'un ensemble de points dont la corrélation est assez faible (R2
= 0,24). La courbe signale que plus le taux d'inflation est
élevé, davantage le nombre de mises en chantier augmente. Les
données cartésiennes nous livrent une estimation valable à
40000 unités de mises en chantier, quand l'inflation est
inférieure à 9.5%. Notons que plus le taux d'inflation dépasse
la limite de 9.5%, notre modèle a une difficulté plus grande à
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Figure 14 : Régression linéaire simple entre l'inflation et
les mises en chantier.
La quatrième interaction à se manifester, c'est la relation
entre la variable indépendante taux de chômage et la variable
dépendante mises en chantier.
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DL:
Régression simple X 4 : chômage Y \ : mises en chantier
Rj R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
20
Source
ÏAL 1,22 l U L I 1 1 645,34 |
DL:
Tableau d'analyse de la variance


















Tableau 5 : Régression linéaire simple entre le chômage et
les mises en chantier.
L'équation algébrique dégagée de cette mise en relation est la
suivante :
Y = -2872,34 X + 77838,97
d'où Y = Mises en chantier
X = Taux de chômage
P = 0,0036
R2 = 0,22
D'après le tracé de la courbe (voir graphique), nous découvrons
que lorsque le taux de chômage est inférieur à 9%, les mises en
chantier sont supérieures à 50000 unités. De plus, les points
signalent de grands écarts de mises en chantier quand le taux
de chômage est supérieur à 9%. Cette manifestation est traduite
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Figure 15 : Régression linéaire simple entre le chômage et
les mises en chantier.
Dans ce contexte, nous pouvons affirmer qu'avec un coefficient
de probabilité supérieur à 95%, l'hypothèse "deux" (le taux de
chômage influence directement les mises en chantier) est vraie.
La dernière liaison directe retenue, est définie à partir de la
variable indépendante variation du revenu disponible (%) et la
variable dépendante mises en chantier.
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Régression simple X 5 : var. rev. disp. (.%) Y 1 : mises en chant ier
PL: Rj R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
18
j
1,42 |,18 1,15 12681,4
Source DL:
Tableau d'analyse de la variance














Tableau 6 : Régression linéaire simple entre la variation du
revenu disponible et les mises en chantier.
Nous retenons cette régression linéaire même si les
probabilités d'erreurs sont supérieures à 5%. Nous estimons que
si nous avions retenu une période d'étude d'une durée de 30 ans
au lieu de 20 ans, nous aurions amélioré nos résultats
statistiques.
Voici l'équation mathématique obtenue :
Y = 2063,83 X + 43370,01
d'où Y = Mises en chantier




De toutes les régressions linéaires analysées, cette dernière
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Figure 16 : Régression linéaire simple entre la variation du
revenu disponible et les mises en chantier.
Nous interprétons la dispersion des points comme suit:
lorsqu'on retrouve une variation du revenu disponible
inférieure à 3%, le nombre de mises en chantier devient
difficile à évaluer. Par contre, nous pouvons prédire avec
assez de justesse, un nombre minimal de 40000 unités de mises
en chantier, quand la variation du revenu disponible est
supérieure à 3%.
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4.3 Analyse de régression linéaire multiple
L'analyse de régression multiple est un prolongement de
l'analyse de régression simple. A partir des variables
indépendantes retenues précédemment (taux hypothécaire d'une
durée de cinq ans, taux d'escompte, inflation, taux de chômage
et variation du revenu disponible (%) ), nous avons examiné la
possibilité de faire ressortir un effet complémentaire entre
ces variables, lorsqu'elles sont comparées simultanément à la
variable dépendante mises en chantier.
Le traitement statistique nous a clairement révélé aucune
existence interactive entre les variables indépendantes et la
variable dépendante.
DL:
Régression multiple Y 1 :m1ses en chantier 5 variables X
Rj R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
18 ,79 ,62 ,46 19999,5
Source DL:
Tableau d'analyse de la variance














Tableau 7 : Régression linéaire multiple entre le taux
hypothécaire d'une durée de cinq ans, le taux
d'escompte, l'inflation, le chômage, la
variation du revenu disponible, et les mises en
chantier.
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De cette analyse, nous constatons que la variable indépendante
inflation prédomine les autres variables indépendantes, mais
par contre, nous estimons que cette remarque n'a que peu de
conséquences, du fait que le test de régression linéaire
multiple effectué n'est pas statistiquement significatif.
Paramètre:
ORD. à l'origine













multiple Y i rmfses en chantier
Tableau des coefficients bêta
























Tableau 8 : Coefficients bêta de la régression linéaire
multiple.
4.4 Analyse factorielle
L'analyse factorielle est un mécanisme permettant de regrouper
plusieurs variables indépendantes ayant des interactions entre
elles sous une seule variable agrégée. La représentation
algébrique s'exprime de la façon suivante :
Variable Agrégée = a(Xl) + b(X2) + c(X2) + ...
64
4.4.1 Analyse factorielle de l'indice économique
Nous avons regroupé les cinq variables indépendantes (taux
hypothécaire d'une durée de cinq ans, taux d'escompte,
inflation, chômage et variation du revenu disponible) dont leur
régression linéaire, avec les mises en chantier, était
significative. Notre intention est de faire ressortir une
variable indépendante agrégée dont l'appellation sera indice
économique.
Premièrement, nous avons vérifié l'homogénéité des dites
variables préconisées. Ces dernières respectent cette condition
du fait qu'elles sont toutes exprimées sous la forme de
pourcentage (%).
Par la suite, pour procéder au traitement statistique, nous
avons attribué toutes les variables indépendantes à X.
D'après les résultats obtenus (voir l'analyse détaillée en
annexe), nous pouvons affirmer que la mesure de justesse de
l'échantillon est de 0,623.
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taux hyp...taux esc... Inflation chômage var. rev...








































carré: 76.685 P: 1.0000E-4
Tableau 10 : Mesure de justesse de l'échantillonnage de
l'analyse factorielle de l'indice économique.
Matrice factorielle non pivotée
Factor 1 Factor 2















Tableau 11 : Facteurs de l'analyse factorielle de 1 indice
économique.
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Le facteur "un" est constitué de quatre variables indépendantes
soit : le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans, le taux
d'escompte, le chômage et la variation du revenu disponible. Le
facteur "deux" est représenté par l'inflation.
Aux fins de la continuité de notre traitement statistique, nous
privilégierons le facteur "un" à titre de variable agrégée :
indice économique.
Nous tenons à préciser que l'indice économique est positif (+)
lorsque :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est bas ;
2) Le taux d'escompte est bas;
3) Le taux de chômage est bas ;
4) La variation du revenu disponible est élevée.
Mais l'indice économique porte le signe négatif (-) dans la
situation suivante :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est
é1evé;
2) Le taux d'escompte est élevé;
3) Le taux de chômage est élevé;
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4) La variation du revenu disponible est basse.
Nous avons poursuivi notre cheminement statistique en mettant
en relation notre nouvel indice aux mises en chantier.
L'utilisation de la régression linéaire simple, entre ces deux
variables, s'est avérée concluante. Les résultats démontrent
qu'il y a effectivement une relation statistique significative








simple X-j: Indice économique Vf: mises
R: R-carré: R-carré ajusté:
.726 .527 .497
Tableau d'analyse de la variance















Tableau 12 : Régression linéaire simple entre l'indice
économique et les mises en chantier.
Cette courbe définie entre l'indice économique et les mises en
chantier se traduit ainsi:
Y = 9586,225 X + 49287,38
d'où Y = Mises en chantier




D'après le diagramme de dispersion ci-dessous, nous retrouvons
une droite de pente positive. Nous interprétons cette courbe de
la manière suivante : plus l'indice économique est bas, de même
le nombre de nouvelles unités de construction diminue.
























Figure 17 : Régression linéaire simple entre l'indice
économique et les mises en chantier.
Nous avons observés sous d'autres angles la relation entre la
variable dépendante mises en chantier et la variable
indépendante indice économique en utilisant les régressions
polynomiales de 2e et 3e degré.
En référant aux résultats statistiques de la régression
polynomiale de 2e degré, nous ne pouvons établir de relation
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significative. Le tableau des coefficients bêta, nous démontre
que la probabilité d'erreur du paramètre de 2e degré est
supérieure à 5% (0,0912).









Tableau des coefficients beta











Tableau 13 : Coefficients bêta de la régression polynomiale
de 2e degré entre l'indice économique et les
mises en chantier.
Ce dernier volet de l'étude du comportement entre les mises en
chantier et l'indice économique, fut analysé par la régression
polynomiale de 3e degré. Les statistiques nous démontrent
qu'avec un coefficient de probabilité supérieur à 95%, la
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Tableau 14 : Régression polynomiale de 3S degré entre
l'indice économique et les mises en chantier.
La régression polynomiale de 3e degré est exprimée de cette
manière :
Y = 52265,064 + 20029,843 X - 4782,394 X2 -
4051,749 X3
d'où Y = Mises en chantier
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Figure 18 : Régression polynomiale de 3e degré entre
l'indice économique et les mises en chantier.
Graphiquement, la régression polynomiale de 3e degré est
exprimée par une courbe sinusoïdale, comportant trois phases :
celle de décroissance, une autre de croissance et une troisième
de saturation et de déclin.
Afin de mieux comprendre le comportement de chacune des phases
de la courbe, nous avons divisé le diagramme de dispersion en
trois zones, représentant chacune des phases.
La phase de décroissance du nombre de mises en chantier est
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représentée par la zone "un". Cette région est délimitée par
les valeurs de l'indice économique inférieures ou égales à -
1,75. Nous remarquons qu'à ce stade de la courbe, les variables
indépendantes composant l'indice économique ont les
caractéristiques suivantes :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est
é1evé;
2) Le taux d'escompte est élevé;
3) Le chômage est élevé;
4) La variation du revenu disponible est basse.
Les mises en chantier atteignent une phase de croissance
lorsque les valeurs de l'indice économique sont comprises entre
-1,75 et 1 (Zone 2). Nous remarquons que plus l'indice tend
vers "un" , plus le nombre des unités de nouvelles
constructions résidentielles progresse. Voici les
caractéristiques des variables indépendantes constituant
l'indice économique durant cette phase :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est à la
baisse;
2) Le taux d'escompte est à la baisse;
3) Le chômage est généralement stable;
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4) La variation du revenu disponible est généralement
stable.
La dernière partie du cycle est une phase de maturité et de
déclin. La zone "trois" comprend les variables de l'indice
économique égales ou supérieures à 1. D'après une étude
approfondie sur le comportement des variables indépendantes
formant l'indice économique, nous faisons état de leurs
caractéristiques lorsque retrouvées dans cette phase :
1) Le taux hypothécaire d'une durée de cinq ans est bas ;
2) Le taux d'escompte est à la baisse;
3) Le chômage est bas;
4) La variation du revenu disponible est relativement
élevée.
4.4.2 Analyse factorielle de l'indice précurseur
Pour les besoins de cette analyse, nous avons d'abord
transformé les données statistiques en valeurs homogènes
comparables. Une nouvelle codification des données secondaires
a été effectuée sous ia forme centrée réduite (voir en annexe
la présentation des données statistiques).
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Au début du traitement statistique (voir les résultats en
annexe), nous avons assigné toutes les variables indépendantes
(Z monnaie, Z taux hypothécaire d'une durée de cinq ans, Z taux
d'escompte, Z inflation, Z chômage, Z variation du revenu dis-
ponible %, Z évolution des revenus des particuliers %, Z
variation du déficit, Z variation de la population, Z nouveaux
ménages, Z taille des ménages, Z nombre de pièces par logement,
Z nombre d'emplois au Québec) à X.
Par la suite, à chacune des étapes du traitement statistique,
les variables indépendantes dont les mesures de justesse
étaient inférieures à 0,5 ont été enlevées. Des treize
variables initialement incluses dans le traitement, seulement
sept parmi celles-ci, forment une mesure agrégée regroupés sous
le facteur "un". Nous avons rejeté le facteur "deux", car il ne
contenait qu'une seule variable indépendante (Z nombre de
pièces par logement).
Nous identifierons cette nouvelle valeur indépendante agrégée
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Tableau 15 Matrice de corrélation de
de l'indice précurseur.
l'analyse factorielle

















Test Bartlett de sphéricité- DL: 35 Chl carré: 205,78 P:,0001






























Tableau 17 Facteurs de
précurseur.
l'analyse factorielle de l'indice
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Nous avons poursuivi notre démarche en analysant le
comportement des mises en chantier par rapport à l'indice
précurseur.
Nous avons tenté de vérifier l'hypothèse 3 : L'interaction de
variables indépendantes regroupées sous une variable
indépendante agrégée, influence le comportement des mises en
chantier.
L'utilisation de la régression linéaire simple, nous indique
que cette méthode de traitement statistique est peu adéquate,
car les probabilités d'erreurs sont supérieures à 5% (P =
0,2821) .
Régression simple X-j : Indice Précurseur Yj : mises en chantier
PL: R: R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
16 .277 .077 .015 13879.018
Source DL:
Tableau d'analyse de la variance














Tableau 18 : Régression linéaire simple entre l'indice
précurseur et les mises en chantier.
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Nous avons poursuivi notre démarche en tentant de tirer profit
de la régression polynomiale de 2e degré. Malgré le fait que ce
traitement n'est pas statistiquement significatif, la marge
d'erreur a considérablement diminué (P = 0,1747),
















X-j : Indice Précurseur Yi : mises en



















Tableau 19 : Régression polynomiale de 2e degré entre
l'indice précurseur et les mises en chantier.
En dernière alternative, nous avons exploité la régression
polynomiale de 3e degré. Cette tentative s'est avérée positive
avec un échantillonnage acceptable à : N = 20, dont le nombre
idéal s'élève à : N = 33. Cette courbe est statistiquement
significative à plus de 95%. Les résultats nous indiquent une
forte corrélation et un faible pourcentage d'erreur.
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Régression poiynomiale X i : Indice Précurseur Y-|: mises en chantier
DL: R: R-carré: R-carré a|usté: Erreur std:
16 .817 .668 .591
Tableau d'analyse de ta variance
















Tableau 20 : Régression poiynomiale de 3e degré entre
l'indice précurseur et les mises en chantier.
Nous pouvons tracer la courbe d'après l'équation mathématique
suivante :
Y = 39014,645 + 25572,694 X + 25337,558 X2
- 22921,28 X3
d'où Y = Mises en chantier
















































Figure 19 : Régression polynomiale de 3e degré entre
l'indice précurseur et les mises en chantier.
La représentation graphique nous démontre que cette régression
polynomiale de 3e degré est une courbe sinusoïdale. Afin
d'améliorer notre compréhension du comportement de ce tracé,
nous avons disséqué le diagramme de dispersion en trois zones.
De plus, nous avons codifié chacune des variables formant
l'indice précurseur par "faible" ou "forte" (voir tableau en
annexe).
La zone "un" est un espace défini par les valeurs de l'indice
précurseur, inférieures ou égales à -0,25 . Dans cette région,
nous observons que plus l'indice se déplace vers -0,25, plus le
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nombre de mises en chantier est en baisse continue. Le nombre
de nouvelles unités de construction est à son creux, lorsque
nous atteignons la limite de la valeur -0,25.
D'après les variables indépendantes retenues, nous constatons
que cette situation est une phase de décroissance des mises en
chantier. Voici leurs caractéristiques :
1) La monnaie est faible;
2) Le taux d'escompte passe de faible à fort;
3) Le chômage est généralement fort;
4) La variation du revenu disponible est généralement
faible;
5) L'évolution des revenus des particuliers est faible;
6) La taille des ménages est faible;
7) Le nombre d'emplois au Québec est fort.
La zone "deux" est un secteur délimité par les valeurs de
l'indice précurseur étant supérieures à -0,25 et inférieures à
1. Selon nos observations, cette partie de la courbe représente
une phase de croissance : plus l'indice se dirige vers la
valeur 1, plus les mises en chantier sont à la hausse.
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Voici les résultats de nos indicateurs formant 1'indice utilisé
à ce moment :
1) La monnaie est forte;
2) Le taux d'escompte passe de faible à fort;
3) Le chômage est stable;
4) La variation du revenu disponible est généralement
faible;
5) L'évolution des revenus des particuliers est
généralement forte;
6) La taille des ménages est forte;
7) Le nombre d'emplois au Québec est stable.
La zone "trois" est une région qui contient les valeurs égales
ou supérieures à 1. Ce dernier mouvement de la courbe révèle en
premier, une phase de maturité ou de saturation des mises en
chantier quand les valeurs égalent 1 et finalement un déclin de
ces dernières, lorsque l'indice précurseur augmente.
Nos analyses des variables indépendantes reflètent cette
constatation :
1) La monnaie est forte;
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2) Le taux d'escompte est faible;
3) Le chômage est faible;
4) La variation du revenu disponible est forte;
5) L'évolution des revenus des particuliers est forte;
6) La taille des ménages est forte;
7) Le nombre d'emplois au Québec est faible.
D'après les caractéristiques des variables indépendantes
composant l'indice précurseur de la région (Zone 3), nous
remarquons un fait qui à priori, nous semble contradictoire :
un taux de chômage faible et en même temps, peu de personnes
actives sur le marché du travail au Québec. Pour expliquer
cette situation, nous référons à la méthodologie du calcul du
chômage (voir chapitre 2). Il est tout a fait plausible qu'avec
un bassin de personnes sans emploi, bénéficiant de prestations
d'assurance chômage, le chômage soit à la baisse et ce, sans
que le nombre d'emplois soit nécessairement à la hausse.
Généralement, nous rencontrons cette situation lorsque les
chômeurs ne se sont pas retrouvé d'emploi à la fin de leur
période de prestations, qu'ils retournent aux études ou
prennent leur retraite.
D'après cette régression polynomiale de 3e degré, nous pouvons
affirmer que l'interaction de plusieurs variables indépendantes
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(Z monnaie, Z taux d'escompte, Z chômage, Z variation du revenu
disponible %, Z évolution des particuliers %, Z taille des
ménages, Z nombre d'emplois au Québec) influencent la variable
indépendante mises en chantier (hypothèse 3). De plus, ces
résultats ne font que confirmer la théorie de la macro-
économique. Cette théorie nous signale que l'évolution d'une
variable (dépendante) est la résultante de l'interaction de
plusieurs variables (indépendantes).
4.5 Analyse de la variance
Pour augmenter la compréhension de la relation entre la
variable indépendante agrégée indice précurseur et la variable
dépendante mises en chantier définie par la régression
polynomiale de 3S degré, nous avons considéré l'analyse de la
variance entre ces deux variables.
L'objectif scientifique de cette technique est de définir une
règle permettant de prendre une décision concernant l'égalité
de plusieurs moyennes et de calculer les probabilités d'erreur
lors de la prise d'une telle décision.
Initialement, il nous a fallu identifier l'importance réelle
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des valeurs incluses dans la variable indépendante agrégée.
D'après nos analyses et nos comparaisons entre les valeurs
indépendantes comprises dans la variable agrégée, nous avons
convenu que le signe négatif (-) d'une valeur signifie
"faible", tandis que le signe positif (+) est traduit par
"forte".
Ainsi, nous avons codé à nouveau nos valeurs de ia variable
indépendante agrégée en deux catégories : faible ou forte.
Alors, les dix valeurs inférieures à zéro (0) ou dites
négatives, se regroupent sous la catégorie faible. Les sept
autres valeurs positives ou dites égales ou supérieures à zéro
sont comprises dans la catégorie forte-
















Tableau 21 : Catégories de l'indice précurseur.
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Les résultats de l'analyse de la variance ne sont pas valables
ou généralisables à notre démarche scientifique. Cependant,
tout nous laisse croire qu'en préconisant l'étude d'une période
plus étendue (soit de trente ou de quarante ans), nous
pourrions améliorer les résultats.
An. var. à un facteur X j : Cat. Ind. Précurseur Y j : mises en chantier
Source: DL:
Tableau d'analyse de la variance
Som. Carrés: Moy. Carrés: Test-F:
Entre groupes












Tableau 22 : Analyse de la variance entre l'indice précurseur
et les mises en chantier.
Chaque cas doit être étudié à la pièce avec une formulation
adaptée. A cette condition seulement, cela nous donne des
résultats fiables, une bonne connaissance de la situation
observée. Ainsi, même avec une analyse éclairée, on ne peut
prévoir les lendemains parce trop de facteurs non quantifiables
(ex : la motivation, l'optimisme, etc.) nous échappent.
Cependant, quel que soit le domaine immobilier de l'ancienne ou
de la nouvelle économie, pour en assurer la survie, nous




Nous avons obtenu des résultats justes et concluants dans
l'étude effectuée, mais nous n'avons pas réussi à asseoir une
formule générale résolvant l'ensemble des cas du marché
immobilier québécois.
Dans notre nouvelle économie, tous les secteurs de l'activité
économique (incluant le secteur de la construction
résidentielle au Québec, identifié à l'ancienne économie,
lequel est plafonné depuis 1988 et est demeuré dans une
dépression caractérisée), sont touchés par une multiplicité
d'événements reliés entre eux. Cette nouvelle économie change
les modèles, modifie les emplois, les comportements des gens.
La mesure des changements de mentalité, l'évolution des
divorces, le regroupement des familles, les bouleversements
politiques, la prévision de la venue des nouvelles industries,
etc, sont autant d'impondérables difficiles à cerner, dont le
plus important dans cette partie d'échecs, est de bien
identifier les grandes tendances présentes et à venir.
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Les choix possibles sont nombreux, ils exigent beaucoup de
prudence dans l'interprétation de toutes ces données. Nous ne
sommes pas les maîtres-d'oeuvre de toute l'activité économique,
mais que des acteurs, des observateurs actifs dans un créneau
spécifique, lui-même bousculé par un environnement aux
réactions souvent inusitées. Seules une bonne connaissance
historique des faits importants de l'économie et une lecture
attentive, assidue et juste de la réalité présente,
comptabilisée avec des formules éprouvées et adaptées, nous
permettent l'obtention de réponses, de résultats satisfaisants
dans la compréhension de cette réalité. A court terme, en plus
de pouvoir bien nous orienter ou de conseiller sagement nos
clients, à long terme, il est important de saisir avant qu'il
soit trop tard les grandes tendances financières dont pourrait
dépendre le sort de notre marché. Dans le domaine mouvant de
ces données, il est sage de revenir à la définition de la
science : elle est à la fois une connaissance et un art. Une
connaissance scientifique, afin de pouvoir utiliser la
statistique avec justesse et un art, pour exploiter ces données
à bon escient et avec ingéniosité. La compréhension et la
prudence tant prônées par tous les sages, incluant les
économistes, ont été exprimées de façon merveilleuse par Nuala
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Beck K "Quelles sont les règles du jeu?...comme les règles du
jeu ont changé, il nous faut un nouvel ensemble de moyens de
mesures...tenir compte des avertissements que nous lance notre
intuition". Bien saisir les règles du jeu de l'activité
immobilière, demeure essentiel.
En référence aux résultats obtenus, nous avons prouvé qu'il a
existé, au cours de la période étudiée (1971-1990), de nouveaux
indicateurs (variables indépendantes) qui ont influencé les
mises en chantier du secteur résidentiel québécois. Les mises
en relation statistiques que nous avons établies, nous ont
fourni des outils capables de diagnostiquer avec efficacité le
comportement de la construction résidentielle, couvrant la
période analysée. L'ancienne économie nous a servi ses
fluctuations uniques, mais notre entrée dans la nouvelle
économie nous apporte d'autres changements dont les règles
d'évaluation se modifient en cours de partie et ces nouvelles
modifications demeurent apparemment sans explication. Il nous
faut rechercher les variables de ces mutations. Dans cette
nouvelle ère, nous référerons davantage au ratio de capacité
intellectuelle, au rendement de l'actif intellectuel qui montre
si une entreprise utilise sa matière grise à des fins
1
 BECK, N. La nouvelle économie, Montréal, Editions
Transcontinentales, cl994, p. 119 et p. 188.
89
productives, etc. Dans ce contexte, pour un bon placement, tout
investisseur devra comprendre les nouvelles règles du jeu ou
être guidé par un conseiller aguerri.
Ainsi, nous croyons que la prospérité de la construction
résidentielle survivra proportionnellement à sa capacité
d'intégration à la nouvelle économie, soit par l'adoption de
nouvelles technologies, par l'utilisation de matériaux mieux
adaptés, par un financement plus souple, etc.
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Régression s imple X 1 : taux hyp. 5 ans Y j : mises en chant ier






,75 ,57 ,54 8673,2
Tableau d'analyse de la variance











Aucun calcul stat. des résidus
Régression s imple X i : taux hyp. 5 ans Y i : mises en chant ier























' interval le de confiance










Régression simple X 2 : taux escompte Y 1 : mises en







Tableau d'analyse de la variance














p = ,001 1
Aucun calcul stat. des résidus
Régression simple X 2 : taux escompte Y 1 : mises en chant ier
















Tableau d'intervalle de confiance


































Y i : mises en chant ier











Régression simple X 3 : In f la t ion Y 1 : mises en chant ier
















Tableau d'intervalle de confiance

















Régression simple X 4 : chômage
R: R-carré:
Y i : mises en chant ier
R-carré aiusté: Erreur std:
±£Z_ 1,22 _LL§_ 111643,34 I
DL:
Tableau d'analyse de la variance














Aucun calcul stat. des résidus
Régression simple X 4 : chômage Y 1 : mises en chant ier
















Tableau d'intervalle de confiance




















simple X 5 : var. rev. dlsp. (%) Y \ : mises
R: R-carré: R-carré aiusté:
,42 ,18 ,13
Tableau d'analyse de la variance















Aucun calcul stat. des résidus
Note: 2 cas rejetés avec valeurs manquantes.
Régression s imple X 5 : var. rev. dlsp. (%) Y 1 : mises en chant ier
















Tableau d'intervalle de confiance







































y = -4031.38X + 98597,25,
^ \
O
13 14 15 16
taux hyp. 5 ans
^ = ,57
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y = 2063,83x + 43370,01
+
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Régression l i néa i re mu l t i p l e
Régression mult iple Y \ :m1ses en chantier 5 variables X






,79 .62 ,46 9999,5
Tableau d'analyse de la variance











Aucun calcul stat. des résidus
Note: 2 cas rejetés avec valeurs manquantes.
Régression multiple Y \ :mlses en chantier 5 variables X
Paramètre:
ORD. à l'oriqine












Tableau des coefficients bêta





























var. rev. disp. ..
Régression mult iple Y \ :m1ses en chantier 5 variables X
Tableau des intervalles de confiance & F partiel
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Analyse factorielle (indice économique)














taux hyp... taux esc... Inflation chômage var. rev...

























In off-diagonals and Squared Multiple Ft In diagonal


















Analyse factorielle (indice économique)
Measures of Variable Sampling
Total matrix sampling adequacy











































































































Factor Scores for Unrotat«d Solution
Factor 1 Factor 2

















Régression simple X i : Indice économique Y-|: mises en chantier







Tableau d'analyse de la variance













Aucun calcul stat. des résidus
Note: 2 cas rejetés avec valeurs manquantes.
Régression simple X i : Indice économique Y-| : mises en chantier
















Tableau d'Intervalle de confiance
















y = 9S86.225X • 49287.38, R-carré: .527
- 2




Régression poiynomiaie de 2ème degré
Régression poiynomiaie X j : Indice économique Yi : mises en chantier
DL: R: R-carré: R-carré ajusté: Erreur std:
1 7 .782 .61 1 .559 9013.193
Tableau d'analyse de la variance














Aucun calcul stat. des résidus
Note: 2 cas rejetés avec valeurs manquantes.









Tableau des coefficients bêta











Régression poiynomiaie X-i: Indice économique : mises en chantier
Paramètre:
Tableau des intervalles de confiance & F partiel
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polynomiale X^: Indice économique Y i : mises en








Tableau d'analyse de la variance






Aucun calcul stat. des résidus









Régression polynomiale X-|: indice économique Y-]: mises en chantier
Paramètre: Valeur:
Tableau des coefficients bêta





















Régression polynomiale X j : Indice économique Y-| : mises en chantier
Paramètre:
Tableau des Intervalles de confiance & F partiel































y = 52265.064 + 20029.843x - 4782.394x2 . 4051.749x3
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Analyse factorielle (indice précurseur)
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Analyse factorielle (indice précurseur)
Measures of Variable Sampling







Z de pièces p...
Z nb. emploi ...
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Analyse factorielle (indice précurseur)
Unrelated Factor Matrix
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Z de pièces p...





















Régression simple Xi : Indice Précurseur Y i : mises en chantier




























Aucun calcul stat. des résidus
Note: 3 cas rejetés avec valeurs manquantes.
Régression simple X-|: Indice Précurseur Y-|: mises en chantier
Paramètre: Valeur:
Tableau des coefficients bêta

























Régression polynomiale de 2ème degré
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Régression polynomiale X-| : Indice Précurseur Y-j: mises en chantier







Tableau d'analyse de la variance









Aucun calcul stat. des résidus







Régression polynomiale X-| : indice Précurseur Y-) : mises en chantier
Paramètre: Valeur:
Tableau des coefficients bâta















Régression polynomiale X-| : Indice Précurseur : mises en chantier
Paramètre:
Tableau des Intervalles de confiance & F partiel























polynomiale X i : Indice Précurseur Vf. mises en








Tableau d'analyse de la variance






Aucun calcul stat. des résidus










Régression polynomiale X-) : Indice Précurseur Y-) : mises en chantier
Paramètre: Valeur:
Tableau des coefficients bêta






























Régression polynomiaie X-| : Indice Précurseur : mises en chantier
Paramètre:
Tableau des intervalles de confiance & F partiel
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Analyse de la variance
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An. var. à un facteur ^: Cal. Ind. Précurseur i : mises en chantier
Source: DL:
Tableau d'analyse de la variance
Som. Carrés: Moy. Carrés: Test-F:
Entre qroupes












Estimé (Model II) de la variance entre composante = 348721273.289
















An. var. à un facteur X-|: Cat. Ind. Précurseur Y i : mises en chantier
Comparaison: Dlff. entre Moy.: PLSD de Fisher: F de Schefre: t de Dunnett:
faible vs. forte -11264.7 13848.415 3.007 1.734
3
/
